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第１０豪シンプレックス表





























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































１０％ 100％’１年 10％ 
第26表金融可能性（１マルクあたり）の流動性作用〔Ｉ〕
…Ｉ 鱸|繩鑿,鱒,鯛競:麓’投資時点信用調達



















































0.35 ０．３５ 0.9 
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0 o～１年 O～２年 O～３年
舐累 的 支な 出
400.000 230.000 60,000 110.000 
70.000 20.400 29,200 78,800 
50,000 2.000 46.000 94.000 
110.000 15.000 80.000 175.000 日
日




40,000 20.000 20.000 
65.000 25.000 5,000 
19,000 40.000 2,000 23,000 


















































































































































































































































































































r率 】2,000,00〔5,103,000 5,103,00（ 
5５ 

























































































































































































600.0 600.000 600.000 
入 450-000 450.000 450.0
































































































13,595,000 2.315 1,000,000 3,988,000 
0０１５９８０－０００，田 IＢ３－ＯＯＯｌ（］ 
6１ 
ｑ 
投資対象の構造と投資予算の収益性の関係をしめしているの。,
第３８表から明らかなように，自己資本が多ければ‘それだけ多く
の供給者信用を利用することが可能となる。なぜなら，調達された信
,用の返済のため必要な資金需要は投資対象の収入余剰によるだけでな
く，自己資本によっても金融されるからである。この第３８表をすで
に説明した第12表と比較すると，第38表に記城された自己資本の限
界成果係数の経過の方が，一層急激であるのが眼につくであろう。こ
うしたことは，各１マルクの自己資本が一定額の他人資本と結合しう
ること，そしてまたより大きな総資本によって可能にされたより大き
な投資規模と有利な投資対象の榊造がもたらす追加安本価値は自己資
本にだけ帰属せしめられる，という事情にもとずくのである。ここで
は，2,370,000マルクの自己盗本が現存すると，もっとも有利な投資
計画が供給者信用によって金融されうることになる。しかも，一年後
におIﾅる債務の弁済によって企業に財務的不均衡が生ずる恐れはない
のである。
自己資本と他人資本の結合のこの単純な事例から，企業の資本構造
と投資計画に対してもつ自己笠木の二つの作用が明らかにされるであ
ろう。自己資本は，投資計画の金融にあたり他人資本と結合して，ま
ず第一に，それが企業の信用能力を一層大きくするという意味で潜在
的な流動性をつくり出し，他方，他人資本によって充当されない資金
需要を金融するという働きによっては現実的な流動性をつくり出すわ
けである。
このような観点が，企業に自己盗木および他人iif木調達の道がひら
かれているとき，投盗子ji[の規模と榊造を決定する。つまり，ここで
は，投資予算は，投盗可能性をもっとも有利に利用するような自己資
本と他人資本との巧みな結合である。ハックスがいうように，「企業
の資本は，その構造が財産榊造にできるだけ收適に適合するよう構成
さるべきである｣5）だけでは充分でない。と同時に，財産構造もまた
資本調達可能性に最適に照応していなければならない。近代的な投資
予算の理論は，それがもつ綜合的な性格からして，いままでみてきた
ように，企業の財産榊造と資金調達榊造を同時的に規定することを可
能にしている。このようにして確定された企業の財産および金融構造
６２ 
－－－－－－=－－．－－戸一一一一一一一一一一
を簡潔に企業の貸借対照表というならば，近代的な投資予算の理論
は，企業にとり最適の貸借対照表榊造を保証するものであるといって
もよいであろう。そして，最適の貸借対照表構造とは，企業の財務的
均衡をいかなる期間においても危険にさらすことなく，企業全体の収
益性が最大になるように収益性機会を利用しつくすという特長をそな
えている，ということができよう。
〔註〕
（１）ｖ恩ＬＲ.Ｂ、Schmidt，DerEinflu6derlnvestitionsfinanzierung
aufdielnvestitionscntscI1eidungderUnternehmung，Betriebs･ 
wirtschaftlicheForscI1ungundPraxis，1962,ｓ、621～623.
（２）ｖｇＬＨ・Albach，InvestitionundLiquiditHt，1962,ｓ、２１６．
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研究が便利であろう。
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